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У статті здійснено аналітичний огляд кредитних проектів, які фінансуються та
фінансувались міжнародними фінансовими організаціями, такими як МБРР, ЄБРР, Euratom
та KfW. Проаналізовано структуру наданих кредитних ресурсів, умови та особливості
погашення кредитних зобов’язань та визначено проблеми використання кредитних коштів.
Надано пропозиції з удосконалення окремих положень національного законодавства з
метою підвищення рівня ефективності використання міжнародних кредитних ресурсів.
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В статье осуществлен аналитический обзор кредитных проектов, которые
финансируются и финансировались международными финансовыми организациями,
такими как МБРР, ЕБРР, Euratom и KfW. Проанализирована структура предоставленных
кредитных ресурсов, условия и особенности погашения кредитных обязательств и
определены проблемы использования кредитных средств. Даны предложения по
совершенствованию отдельных положений национального законодательства с целью
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This article provides an analytical review of credit projects financed and funded by
international financial institutions such as the World Bank (IBRD), EBRD, Euratom and KfW.
Also analyzed the structure of provided credit resources, the conditions and repayment
characteristics of them. Defines the problem of using international credit resources. Made the
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efficiency of international credit usage.
Keywords: international credit resources, World Bank (IBRD), EBRD, EIB, Euratom, KfW.
Одним із ключових елементів економічного розвитку є наявність достатньої кількості
фінансових ресурсів, які трансформуються в інвестиційний чи кредитний капітал у тих сферах
економічної діяльності, які потребують фінансових вливань. Одним із джерел отримання
фінансових ресурсів є кредитні програми міжнародних фінансових організацій.
Станом на кінець 2016 р. Україна співпрацювала із 5-ма міжнародними фінансовими
організаціями: МБРР, ЄБРР, ЄІБ, KfW та Euratom. Загалом ці організації у 2016 р. відкрили
кредитні лінії для фінансування 35-ти проектів, орієнтованих на модернізацію економіки
України. Загальна сума кредитних коштів, що можуть бути використані в рамках кредитних
програм, становить понад 8 млрд доларів США. Водночас на 2017 р. заплановано відкриття
кредитних ліній ще з 6-ти проектів (МБРР – 2, ЄБРР – 1, ЄІБ – 3) із загальним обсягом кредитних
ліній понад 1,2 млрд доларів США. Однак ефективність використання цих кредитних ресурсів
викликає запитання.
Серед наукової спільноти України питаннями особливостей міжнародного кредитування
України та механізмами використання цих кредитних ресурсів займались О. С. Кваша,
Н. Б. Пйонтко, С. Науменкова, Ж. М. Довгань, Г. В. Миськів, Я. В. Белінська та інші.
У ході дослідження використано методи активного аналізу при опрацюванні звітності
Міністерства фінансів України; метод прямого порівняння для аналізу часових рядів
використання кредитних ресурсів МФО та повернення раніше отриманих кредитів; метод
непрямих аналогій для оцінки тенденцій розширення або звуження майбутніх кредитних ліній
МФО для України.
Метою статті є аналіз кредитних ліній МФО, що відкриті, діють або заплановані до відкриття
для України, та оцінка обсягів використання цих кредитних ресурсів.
Міжнародний банк реконструкції та розвитку – це одна з п’яти інституцій Групи Світового
банку, заснована в 1945 році. Штаб-квартира – Вашингтон. У число учасників банку входить
188 країн; Україна – учасник із 1992 р. [4].
Кредитні ресурси, надані МБРР, орієнтовані на прискорення економічного розвитку країн-
учасниць МБРР та надаються на м’яких кредитних умовах (середній рівень ставки за кредитами
МБРР становить 7,5 % річних із 3- або 5-річною відстрочкою на виплату основної суми.
Особливістю залучення кредитів МБРР є те, що за їхній рахунок країна повинна покривати не
більше 30 % від загальної вартості економічного проекту, решта – повинна фінансуватися з
інших джерел (власні кошти держави, міждержавний кредит, випуск зовнішніх боргових цінних
паперів, кредитні кошти інших міжнародних фінансових організацій, які не входять до групи
Світового банку тощо). Термін погашення кредитного договору становить 15–20 років.
Відповідно, МБРР фінансує, в першу чергу, такі проекти економічного розвитку, які генерують
економічне зростання країни протягом усього терміну дії кредитного договору.
У випадку, якщо країна не повністю використовує надані кредитні ресурси протягом
періоду фінансування, невикористана сума кредиту анулюється. Економічним насідком такого
анулювання є зростання терміну прийняття рішення про наступні кредитні лінії з метою
більш детального вивчення економічного проекту та внесення змін та пропозицій з метою
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уникнення резервування зайвих кредитних коштів, які можуть бути використані в інших
кредитних програмах МБРР [4].
Європейський банк реконструкції та розвитку – це міжнародний регіональний кредитний
інститут, який надає допомогу країнам Центральної та Східної Європи та окремим країнам
Азії для фінансування конкретних економічних проектів, націлених на розвиток ринкових
відносин та інтеграцію країни у світовий економічний простір. Як у МБРР, кредити ЄБРР
видаються виключно під конкретні економічні проекти, причому 60 % профінансованих
проектів є приватними, решта – державними.
Кредитні ресурси ЄБРР в Україні використовуються у різних галузях економіки. Галузева
структура їх розподілу у державному секторі подана на рис. 1.
Рис. 1. Галузева структура розподілу кредитного фінансування ЄБРР в Україні станом
на 31.06.2016 [2]
Особливістю використання кредитних ресурсів ЄБРР є обов’язкова вимога використання
цих кредитних ресурсів виключно для фінансування основних витрат за проектом. Усі додаткові
витрати, що виникають у процесі виконання проекту (наприклад, нараховані митні збори,
ПДВ тощо), повинні фінансуватися з інших джерел [5].
Європейський інвестиційний банк – це державна фінансово-кредитна установа
Європейського Союзу для фінансування розвитку відсталих європейських регіонів у формі
довготермінових кредитів. Кредитні ресурси можуть використовуватись у різних економічних
проектах, орієнтованих на прискорення економічного розвитку, однак не можуть повністю
покривати вартість проекту, у середньому кредитні ресурси цієї фінансової організації
покривають не більше 50 % вартості проекту. Ця міжнародна фінансова організація може
надавати кредити як на звичайних комерційних умовах (якщо проект є високорентабельним),
так і на пільгових (якщо проект є низькорентабельним, однак соціально значущим).
Використання кредитних ресурсів ЄІБ має особливості, аналогічні до кредитних умов ЄБРР[6].
Європейська спільнота з атомної енергії (Євратом) не є класичною міжнародною
фінансовою організацією, однак може надавати цільове кредитне фінансування для розвитку
чи реконструкції об’єктів атомної енергетики у країнах Європи. Фінансування надається як
державним, так і приватним структурам (у рамках дослідницьких проектів), однак в Україні
кредитне фінансування надається виключно державним структурам у рамках фінансування
реконструкції та будівництва об’єктів атомної енергетики та моніторингу об’єкта «Укриття» [7].
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Кредитна установа для відбудови (KfW) – німецький державний банк розвитку, який
здійснює фінансування проектів розвитку та відбудови у країнах світу. Кредитні ресурси
надаються державам через механізми міждержавного кредитування та приватним компаніям
через участь у статутному капіталі комерційних банків цільових країн. В Україні основними
напрямами кредитного фінансування є економічні проекти у соціальній сфері, зокрема
розбудова соціальної інфраструктури громад, та перспективні економічні проекти розвитку,
наприклад розвиток системи енергопостачання та захист навколишнього середовища.
Кредитування має комерційний характер, а використання кредитних ресурсів передбачає
обов’язкову участь кредитоотримувача у фінансуванні економічного проекту [8].
Світова практика свідчить, що використання таких кредитних ліній дозволяє у найкоротші
терміни модернізувати окремі галузі економіки та створити значний стимул для подальшого
розвитку цих галузей. Однак, як свідчить практика в Україні, фінансові ресурси, доступні в
рамках кредитних ліній міжнародних фінансових організацій, використовуються у пасивному
режимі, що призводить до того, що такі фінансові ресурси виявляються невикористаними у
значному обсязі.
Як свідчить аналіз звітності Міністерства фінансів України та Уряду України, середній
обсяг вибірки фінансових ресурсів, доступних у рамках кредитних програм міжнародних
фінансових організацій, не перевищує 44 %.
Рис. 2. Стан використання коштів позик МФО наростаючим підсумком з початку
співпраці станом на 01.07.2016
Джерело: розроблено автором на основі [1], [2], [3].
Як видно з наведеного рис. 2, найбільш повно використовуються кошти кредитних програм
ЄБРР, що зумовлено особливостями надання кредитних коштів цією міжнародною фінансовою
організацією (відсутні жорстко встановлені обсяги обов’язкового державного фінансування
частини проекту, на який виділяються кредитні ресурси).
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Аналогічна ситуація із використанням наданих кредитних ресурсів спостерігається і у
випадку планової та здійсненої вибірки кредитних ресурсів, наданих МФО, станом на 01.09.2016
(рис. 3). Найбільший обсяг запланованих кредитних ресурсів було використано з кредитів
ЄБРР (66,59 %) та МБРР (50,88 %), тоді як кредити ЄІБ було використано 2 млн євро з 167 млн
євро запланованих. Кредити KfW та Euratom не були використані взагалі (рис. 4).
Рис. 3. Обсяги залучення та використання кредитних ресурсів МФО станом на 01.09.2016
Джерело: розроблено автором на основі [1], [2], [3].
Негативним фактом також є анулювання значних обсягів кредитних ресурсів, що надаються
Україні, однак не можуть бути використані через законодавчі чи інші обмеження. Так, тільки
МБРР за увесь період співпраці з Україною було анульовано 875,94 млн доларів США кредитних
ресурсів. Станом на 01.09.2016 прогноз анульованих кредитних ресурсів МБРР становить
272,55 млн доларів США додатково (прогноз здійснено на основі даних з використання
кредитних ресурсів на проекти, які закінчилися станом на 01.09.2016). Зважаючи, що кредити
МБРР є відносно «дешевими» для України та орієнтовані на структурні реформи, можемо
стверджувати, що анулювання цих кредитних ресурсів у зв’язку з невикористанням свідчить
про відсутність прямої зацікавленості місцевих органів влади у проведенні реформ. Ця ситуація
також спричинена відсутністю практики розробки ефективних інвестиційних проектів реформ
на місцевому рівня.
Відсутність використання кредитних ресурсів за позиками KfW та Euratom зумовлені
специфікою робіт у сфері атомної енергетики та необхідністю проведення довготермінового
моніторингу та експертного планування для забезпечення достатнього рівня захисту та
підтримки безперебійної роботи об’єктів атомної енергетики України. Також спостерігається
незбалансованість роботи центральних органів влади, оскільки Міністерство фінансів України
отримало позику, а Міністерство енергетики та вугільної промисловості України виявилось
неготовим до ефективного використання цих кредитних ресурсів. Іншою причиною є
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недостатній рівень фінансування з боку Уряду України підготовчих робіт для розробки повного
пакета документації, необхідної для формування чіткого плану використання кредитних
ресурсів, що надаються міжнародними фінансовими організаціями.
Важливою проблемою, яка особливо гостро постала у 2016 р., є проблема із визначенням
джерела фінансування ПДВ у рамках проектів, які фінансуються за кредитними лініями ЄІБ.
Відповідно до українського законодавства ПДВ повинен сплачувати замовник товарів чи
послуг, однак, згідно з вимогами ЄІБ щодо надання кредитних ресурсів, ПДВ повинна
сплачувати країна-отримувач кредитних ресурсів, але не за рахунок отриманих кредитних
ресурсів.
Рис. 4. Стан використання коштів позик МФО на 2016 р. станом на 01.07.2016
Джерело: розроблено автором на основі [1], [2], [3].
Виходячи із вищепроаналізованого, для максимально повного використання кредитних
ресурсів міжнародних фінансових організацій Україні необхідно здійснити ряд кроків, серед
яких такі:
– надати повноваження контролю координаторам проектів під час їх підготовки, реалізації
та на етапі завершення;
– розробити систему щомісячного моніторингу виконання спільних з МФО проектів та
запровадити аналіз ефективності виконання кожного етапу проекту;
– вирішити проблему визначення джерела фінансування ПДВ у рамках спільних з ЄІБ
проектів;
– узгодити питання валютного регулювання для оптимізації та спрощення розрахунків з
підрядниками-нерезидентами у валюті контракту;
– гармонізувати чинне законодавство із вимогами МФО для розширення можливостей
доступу до наявних та додаткових кредитних ресурсів та скорочення термінів виконання спільних
проектів.
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